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植民地幣制の起点 the Treas附ツ Minuteof 1825， 
について(中〉・・・・・ー ...田・…......ー ・・…・・本 山 美 彦 1 

























































のは， π g.kであってfD潤率ではない。 マリスでは， [需要曲線」と呼ばれ本論田ものと同じ
である。 ウッドは TheQ，中orateEconomy ('参考文献 (4J， ウッドの論文)では tれを
cost of growth functionと呼んでいる。




わす曲線に直面するヘ成長率がEであるときの利潤率は reported profi t 
rate と呼ばれる。
このような曲線は-<ク戸の利潤率と成長率，他の企業の政策を所与とすれ




















[ 4)， p. 71)この曲線に関して詳し〈は，参考文献[1]， [2]， [3l. (4)を春風








































7) 評価比は次のように導出できる臼記号を次のようにする。 K 自己資本， D 負債総額， C
総資本 (K十D)， N 既発行株数， s 一株あたりの株価，l 総資本に占める負置の割合
(号)， i 割引率， r 負債に対する矛同盟 ι 株の制時，p 糊ネ，〆 自己資本収益
率τγ)，r 利潤の内部留保率時間 v 評価比("%)，さらに何時定すれば，(P， 汀 S%)
株価は次のようになるー
S~ I 斗ニ!2正互主笠土 .rl~_~と亘旦'K
J J\/eõn• 叫すヲ弔-N




本論では， [=0であるかり ρ'=p"cある。新株の発自を投賓の一定割合j で表わせば，fI~ 
SdNより，g~=与したがって，f. ι むが決まれば株の増加車が決まる。
84 (328) 第 120巻第5・6号
行によって調達されるとしよう。借入金は考えなし、。新株の発行は，投資の一
定割合，fとして表わされる。以上の仮定より，投資をよ利潤の内部留保率
を r，利潤を P とすれば次の式が成立する。
上式より，
I二 rP十fI











dp ___ di 
='iJ 十(1 匂)>0dg -v dg 





を一定に保つことができるが， 4Lが上述の条件を満たすほど増大すると U をdg 
一定に保つためには，利潤率を上げなければならない t第2凶参照)
図からわかるように， り>0の範囲においては， 外部資金を導入しなくても，
T を大きくすれば g'O:達成する ζ とができる。したがってが Eの増加関数
8) マリス〈参考士献[1]，第5章〉は次のような式を使用している。ただし，記号は異なるロ
.~αょ十α2gn+α•r'
9) 否くlであれば， ζの条件は必ず成立するp 本論では，一般的には石>1を恒定している。
志<，~であれば，図の型が変わる M
企業戒畏論とマクロの分配と成長の理論 (329) 85 
となるためには rの増大が iを引き上げる 第 2 国




























10) 書考文献[3 J.第 2草書照。



























































































12) 割引率が，成長率に関係な〈一定であるりは，新古典派的仮定である.事考文献 [31.p. 10 
参照。
13) 参考主融 [3J.p.113春闘e
企業成長論とマクロの舟配と成長の理論 (333) 89 
l-a 
g=玉二a































































































W. P l=sy+rγ+s(l-r) y-(l-s) y 
上式で， Gは資本利得であり，これは，Nを株数， Sを株価とすると，G=N 


































































一方，マリア、の理論は， operat皿 gpro:6t rateが与えられると，企業は成長
支出というョストによって，利潤率の低下とL、う犠牲を払って成長率を高める。
とれば，マクロ的な自然成長率の変化を伴なうものである。この関係を表わす
企業成長論とマグロの分配と成長の理論 (339) 95 
機会曲線上で，評価上じの制約のもとで，代表的企業によって選ばれる最大成長
率がマクロの成長率である。マリスの理論は，マグロの理論としては，成長率








るとき， この評価比が低下するためには， 機会曲線の g=Oの点での利潤率
(operating pro五trate) の増加率以上で， その点での割引率が増大Lなけれ
』王ならない。
以上がマクロの理論としての両者の相異である。マリスの理論では， opera 
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